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RESUMEN

Moody’s Local El Salvador (o la Agencia) afirma la clasificacion de Fortaleza
Financiera de Atlantida Vida, S.A. Seguros de Personas (en adelante Atlantida
Vida o la Aseguradora), en BBB+.sv con Perspectiva Estable.

La clasificacidn se fundamenta en el mantenimiento de una adecuada
capacidad de absorcidn de gastos de suscripcion, promovida por el fuerte
crecimiento de la cartera de primas; y en su posicién de capitalizaciéon buena,
favorecida por el apoyo patrimonial del grupo propietario materializado al cierre
de marzo y destinado en parte a sanear el patrimonio, amparado en el proceso
de cobertura de pérdidas acumuladas al cierre de 2025. También se valora el
nivel de apalancamiento técnico bruto bajo, asi como las sinergias adicionales
operativas y técnicas generadas con el grupo, evidentes en negocios referidos y
en el acceso a respaldo de reaseguro de trayectoria internacional reconocida y
buena calidad crediticia, lo cual minimiza el riesgo de contraparte.

Por otra parte, se pondera la participacion relevante, aunque controlada, de los
activos de riesgo en el balance; una menor participaciéon de mercado frente a
compaiiias de mayor tamafio y diversificacidn en primas; la razén de gestidn
combinada elevada y superior a la de pares relevantes, y el desafio en su
capacidad para generar resultados positivos. Esto ultimo, atribuido en gran
medida a las responsabilidades que debe seguir enfrentado por la participacion
que tuvo en la cobertura de seguros previsionales, lo que supone afrontar
gastos recurrentes a corto plazo, otros por obligaciones pendientes de
prescribir a largo plazo y también de orden extraordinario.

Al cierre del primer semestre de 2026 Atlantida Vida continué exhibiendo
pérdidas, aunque menores a las de igual fecha de 2025. Estas habrian sido de
mayor magnitud, en ausencia de la absorcién del gasto extraordinario por
devolucion de primas previsionales con el aporte de capital del grupo. La
operacién se ha favorecido también del crecimiento de dos digitos en primas'y
la mejor evolucidn en la siniestralidad de los seguros colectivos de deuda y de
salud. No obstante, la Agencia considera que persiste margen para consolidar
mejoras y generar resultados positivos de manera recurrente, lo que podra
alinearse a su capacidad para sostener un ritmo de crecimiento que permita
conservar una operacion eficiente, y contribuya a mitigar los efectos de
presiones competitivas, inflacionarias y alta frecuencia de reclamos en su ramo
principal de salud.

Atlantida Vida mantuvo una cobertura adecuada de sus inversiones de mayor
liquidez y menor riesgo sobre sus obligaciones técnicas, aunque la gestién de
cobro seguira siendo relevante ante el fuerte crecimiento de sus primas.
Asimismo, la Agencia opina que desviaciones en los resultados de la operacién
mas alla de lo estimado incidirian negativamente en el perfil crediticio de la
Aseguradora, dado el efecto desfavorable que tendria en su capitalizacion,
apalancamiento y nivel de exposicién del patrimonio a activos de riesgo.
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Fortalezas crediticias

— Sinergias operativas y técnicas con el grupo propietario, evidentes en la generacién de negocios, acceso a respaldo
de reaseguro con companias de trayectoria internacional reconocida y calidad crediticia buena, y apoyo
patrimonial.

— Calidad del patrimonio adecuada y nivel de apalancamiento técnico bajo.

— Adecuada posicién de liquidez.

Debilidades crediticias
— Participacion de mercado relativa menor a compafiias de mayor tamano y diversificaciéon en primas.

— Razdén de gestidon combinada que si bien mejora, persiste elevada y por encima de promedio de pares relevantes,
resultando en pérdidas de operacidn recurrentes.

— Activos de riesgo que mantienen una participacidn significativa como proporcién del patrimonio total.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion

— Trayectoria favorable en el perfil de rentabilidad, evidente en una mejora significativa y persistente en la razén de
gestidn combinada como en resultados totales de operacién que sean positivos.

— Incremento en su participacion de mercado relativa siempre que se acompafie de un desempefio técnico rentable, y
del mantenimiento de métricas adecuadas de capitalizacion y liquidez.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

— Desviaciones adicionales en la razdn de siniestralidad y de gastos totales de suscripcién, que conlleven un
deterioro sostenido de la razén de gestién combinada y en pérdidas de operacién mas alla de lo presupuestado.

— Acumulacion de nuevas pérdidas que deterioren la calidad del patrimonio, e incidan en incumplimientos
regulatorios como en su capacidad para apoyar el crecimiento y afrontar desviaciones en desempefio.

— Aumentos en la participacion de los activos de riesgo con relacién al patrimonio, o deterioros en su calidad que
impacten negativamente los resultados.

Principales aspectos crediticios

Participacion de mercado relativa menor a pares de segmento de mayor tamaiio y diversificaciéon en primas

Atlantida Vida se enfoca en comercializar seguros de personas, y tras dejar de suscribir por Ley coberturas de invalidez
y sobrevivencia desde 2023, su cartera de primas se concentra en seguros de salud (junio 2026: 65%) y en seguros
colectivos de deuda (22%) en gran medida para el relacionado Banco Atlantida, S.A. Este destaca entre sus principales
clientes al igual que otras entidades vinculadas al conglomerado al que pertenece, con los diez mayores clientes
participando con 43% de sus ingresos de primas. No obstante, congruente con fuertes tasas de crecimiento en primas
brutas durante 2026 (+80%) se ha registrado el ingreso de nuevos clientes empresariales e individuales; y su
participacién de mercado en el segmento de seguros de personas pasé desde 2.4% a diciembre de 2025 hasta 4.0% a
junio de 2026, aunque persiste por debajo de competidores de mayor tamano y diversificacién en primas.

La explotacién de seguros masivos por medio del canal bancario y en alianzas con otros comercializadores podra
contribuir a incrementar su escala operativa, considerando su integracién al conglomerado financiero encabezado por
Inversiones Financieras Atlantida, S.A., subsidiaria de Inversiones Atlantida, S.A., con domicilio en Honduras. Su marco
de gobierno corporativo se alinea con la normativa local y con los estandares del conglomerado, y su Junta Directiva
persiste integrada desde febrero de 2026 por miembros con experiencia y conocimiento de banca y seguros.
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Rentabilidad desafiada por obligaciones previsionales, aunque evolucion es favorable en los demas ramos

El fuerte crecimiento en primas ha favorecido el comportamiento en la razén de gestién combinada de la operacidn.
Segun cifras anualizadas a junio de 2026 esta fue de 161%, es decir por debajo de 198% registrado a junio de 2025; no
obstante, permanecié por encima del 100% asi como de lo exhibido por sus pares relevantes.

Por lo tanto, el resultado técnico de Atlantida Vida fue deficitario en USD36 miles al cierre de junio de 2026 (USD1.3
millones a junio de 2025), explicado en su mayoria por el desemperio de la cartera de seguros previsionales, sobre la
cual se sigue constituyendo reservas por subvaluacién determinada por el regulador, cuya obligacién finaliza en 2027,
ademas de seguir reconociéndose gastos por obligaciones pendientes de prescribir a largo plazo y otros
extraordinarios, como el de devoluciones de primas en 2026. No obstante, este Ultimo gasto sera cubierto en su
mayoria con el aporte de capital del accionista materializado en marzo de 2026, por lo que la administracién estima que
los resultados del ejercicio seguiran siendo deficitarios, aunque por debajo de lo registrado al cierre de 2025.

Cabe destacar que los demas ramos experimentaron un comportamiento favorable en siniestralidad gracias al fuerte
crecimiento del periodo, lo que favorecid en particular a los seguros colectivos de deuda y de salud. La Agencia
considera que la capacidad de la Aseguradora para mantener una trayectoria de crecimiento favorable sera
determinante para contener las presiones competitivas, inflacionarias y alto volumen de reclamaciones en su linea
principal de salud; asi como para atenuar el incremento en gastos de adquisicién asociados al canal principal de
corredores y otros agentes, en los cuales se ha apalancado el crecimiento, y mayores gastos de inversion en personal,
sistemas y automatizacién de procesos. Esto Uultimo se estima derive eventualmente en mayores eficiencias operativas.

Por otra parte, Atlantida Vida mantuvo a junio de 2026 una posicidn de capitalizaciéon adecuada tras destinarse también
parte del aporte del accionista a sanear el patrimonio, amparado en el proceso de cobertura de pérdidas acumuladas al
cierre de 2025. La Agencia dara seguimiento a la evolucidn en esta posicion frente a desviaciones en resultados mas
alla de lo esperado, lo que ademas pueda incidir en deterioros en su relacién de apalancamiento técnico brutoy en un
aumento de la exposicién de su patrimonio a activos de riesgo. Estos siguen conformados principalmente por
préstamos y fondos de inversién cerrados, cuya participacion se mantuvo estable aunque relevante.

En términos de liquidez, Atlantida Vida continué presentando una posicién adecuada, respaldada por la cobertura de
sus inversiones de mayor liquidez y menor riesgo equivalente a 1.2x sobre sus obligaciones técnicas. Sin embargo, la

eficiencia en la gestidn de cobro seguird siendo relevante ante el fuerte crecimiento de la cartera de primas. Por otra

parte, la operacidn sigue beneficidandose de un programa de reaseguro respaldado por reaseguradoras de trayectoria

internacional reconocida y buena calidad crediticia, lo que mitiga el riesgo de contraparte.

Anexo |
Tabla de Indicadores Clave

Jun-26 LTM

Gastos de suscripcion® / Primas netas devengadas 54.4% 49.7% 91.0% 42.6%
Primas brutas emitidas / Primas brutas emitidas promedio de la industria™ 0.2x 0.2x 0.1x 0.2x
indice de activos de alto riesgo / Capital 48.4% 48.3% 47.5% 37.9%
Primas brutas emitidas + Reservas brutas para siniestros / Capital - 10% de activos

de alto riesgo™™ 1.1x 1.2x 1.1x 1.3x
Capital - 10% de activos de alto riesgo / Activos totales - 10% de activos de alto

riesgo 56.7% 58.9% 49.5% 50.0%
ROE: Resultado neto / Capital (promedio de los ultimos cinco afios) 1.3% 3.4% 7.5% 7.8%
ROE / Desviacién estandar promedio de los Gltimo cinco afios 7.0% 20.6% 52.6% 57.8%
Disponibilidades e inversiones ajustadas / Obligaciones técnicas™ 1.2x 1.1x 1.3x 1.6x

*Gastos de suscripcion incluye gastos de intermediacion netos y gastos de administracion. **Indicadores denominados en veces. *Indicadores en veces. Nota: Los indicadores consideran cifras
anualizadas para los ultimos 12 meses a Junio 2026. Fuente: Atlantida Vida, S.A., Seguros de Personas / Elaboracién: Moody's Local El Salvador.

Anexo Il
Analisis del entorno econémico y riesgo de la industria.

El perfil crediticio de El Salvador refleja una fortaleza econdmica moderada, con mayores perspectivas de crecimiento e
inversién como resultado de la mejora estructural en la seguridad en todo el pais, asi como un mejor acceso al
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financiamiento que ha fortalecido la liquidez del gobierno. Esto se ve equilibrado por una baja capacidad de pago de
deuda y elevados niveles de deuda publica, los cuales limitan la fortaleza fiscal. Asimismo, persiste desafios en materia
institucional y de gobernanza debido a la concentracidn del poder y a la limitada existencia de controles sobre la
autoridad del poder ejecutivo, aunque el gobierno ha venido construyendo un historial de formulacidn de politicas
econdmicas mas consistente y basado en criterios técnicos.

El sector asegurador salvadorefio mantuvo un crecimiento anual favorable a junio de 2026, de 7% (diciembre 2025: 9%),
impulsado en mayor medida por los seguros de salud, autos y otros seguros de daiios, ya que el crecimiento se atenud
en seguros de incendio. Por su parte, el retorno patrimonial anualizado continué en torno a 15%, apoyado en mayor
medida en el rendimiento de las inversiones, siendo que la razén de gestion combinada permanecié cercana a 100%.
Esta considera un nivel de eficiencia operativo estable y un nivel de siniestralidad controlado en la cartera total, pese a
un nivel que persiste alto en seguros de salud y de autos, compensado por el mejor desempefio en otros ramos. Por lo
tanto, el sector mantiene el desafio de fortalecer su resultado técnico, no obstante seguir exhibiendo un nivel de
capitalizaciéon adecuado y una posicién de liquidez buena frente a sus obligaciones técnicas.

Informaciéon Complementaria

Equivalencia Equivalencia
Tipo de clasificacién Clasificacion escala Perspectiva Clasificacion escala Perspectiva
/Instrumento actual regulatoria actual anterior regulatoria anterior
actual anterior
Atlantida Vida, S.A. Seguros de Personas
Fortaleza Financiera BBB+.sv EBBB+ Estable BBB+.sv EBBB+ Estable

(*) La nomenclatura ‘sv’ refleja riesgos solo comparables en El Salvador.

Moody’s Local El Salvador, da servicio de clasificacidn de riesgo a este emisor en El Salvador desde 2019.
Informacion considerada para la clasificacion.

La informaciodn utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2023,
2024 y 2025, los cuales presentaban en ese ultimo afio una opinién con salvedades. También se utilizé informacién no
auditada proporcionada por la Aseguradora al 30 de junio de 2026, e informacién adicional obtenida de la
Superintendencia del Sistema Financiero a esa misma fecha.

Moody’s Local El Salvador considera que la informacién recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente
analisis.
Definicion de las clasificaciones asignadas

— EBBB: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una suficiente capacidad de pago de sus obligaciones en
los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la entidad, en la
industria a que pertenece o en la economia. Los factores de proteccidn son suficientes.

— Perspectiva Estable: indica una baja probabilidad de cambio de la clasificacién en el mediano plazo.

Moody'’s Local ES S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo(“Moody’s Local El Salvador”) agrega los modificadores “+”y “-” a
cada categoria de clasificacion genérica que va de AA a CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el
extremo superior de su categoria de clasificacion genérica, ningin modificador indica una clasificacion media, y el
modificador “-” indica una clasificacion en el extremo inferior de la categoria de clasificacion genérica.

La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituira una sugerencia o recomendacién para invertir, ni un
aval o garantia de la emisidn; sino un factor complementario a las decisiones de inversién; pero los Miembros del
Consejo seran responsables de una opinidén en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencidn, y estaran
sujetos a las sanciones legales pertinentes.
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Metodologia Utilizada.

El Salvador

— La Metodologia de clasificacion de riesgo de compaiiias aseguradoras - (30/Sep/2024) utilizada, se encuentra

disponible en https://moodyslocal.com.sv/ .

Divulgaciones Regulatorias

— Nombres de los analistas que participaron en la elaboracién de los analisis de la clasificacion de

riesgo: Jazmin Roque.

— Fecha de la reunion del Consejo de Clasificacion que dio origen al acuerdo: 21 de septiembre de 2026.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,

vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.
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